PENGARUH KEPUTUSAN FINANSIAL, PROFITABILITAS DAN PERTUMBUHAN PERUSAHAAN TERHADAP NILAI PERUSAHAAN YANG TERDAFTAR DI BURSA EFEK INDONESIA PERIODE 2015-2018 by Laksmini, Ni Ayu Nesa & Yuniasih, Ni Wayan
 
419 | H i t a _ A k u n t a n s i  d a n  K e u a n g a n  
 
Hita Akuntansi dan Keuangan 
Universitas Hindu Indonesia 
Edisi Oktober 2020 
PENGARUH KEPUTUSAN FINANSIAL, PROFITABILITAS DAN 
PERTUMBUHAN PERUSAHAAN TERHADAP NILAI PERUSAHAAN 
YANG TERDAFTAR di BURSA EFEK INDONESIA PERIODE 2015-2018 
Ni Ayu Nesa Laksmini1 
Ni Wayan Yuniasih2 
1,2 Fakultas Ekonomi, Bisnis dan Pariwisata, Universitas Hindu Indonesia 
 
ABSTRACT 
Thei companyis goal is to maximize thei companyis wealth or value for 
shareholders. Maximizingi thei value of thei company is very important, meaningi 
that increasingi thei value of thei company also means increasingi thei prosperity of 
thei shareholders which is thei companyis main goal. This study examines thei effect 
of investment decisions, fundingi decisions, dividenid policy, profitability and 
company growth on firm value. Thei number of samples in this study were 20 
companies. Thei datai analysis technique used in this study is multiple linear 
regression analysis. Thei results of this study indicate that investment decisions, 
dividenid policy and profitability have a positive and significant effect on firm value. 
While company growth has a negative and significant effect on firm value, and 
fundingi decisions have no significant effect on firm value. 
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Perkembangani persaingani bisnisi yangi semakini meningkati dewasai ini, 
membuati perusahaani semakini berusahai untuki meningkatkani kinerjainyai agar 
tujuani yangi telahi ditetapkani olehi perusahaani tetap dapati dicapai. Tujuani utamai 
perusahaani adalahi memaksimumkani kekayaani ataui nilaii perusahaani bagii parai 
pemegangi sahami (Margaretha, 2014:1). Bagii perusahani sangati pentingi untuki 
memaksimalkani nilaii perusahaani, karenai apabilai nilaii perusahaani meningkati 
makai kemakmurani parai pemegangi sahami juga akani meningkati. Nilaii perusahaani 
mampui mencerminkani kinerjai perusahaani yangi dapati mempengaruhii persepsi 
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investori terhadapi tingkati keberhasilan perusahaani yangi seringi dikaitkani dengani 
hargai sahami. Nilaii perusahaani yangi sudah go public tercermin padai hargai pasar 
sahami perusahaani, sedangkani nilaii perusahaani yangi belum go public terealisasi 
apabilai perusahaani akani dijual yangi dilihat dari totali aktiva dani prospek 
perusahaani, resiko usaha, dani lingkungani usahai (Margaretha, 2014:01). 
Keuntungani yangi diperolehi dari meningkatnyai nilaii perusahaani inii adalahi akani 
mampui menarik minat investori untuki menanamkani dananyai padai perusahaani 
karenai adanyai harapan atas return yangi akani diperolehi apabilai investori 
menanamkani dananyai padai perusahaani tersebuti. Ada beberapa faktori yangi dapati 
mempengaruhii nilaii perusahaani diantarainyai adalahi keputusani finansiali, 
profitabilitasi, dani pertumbuhani perusahaani. 
Keputusani finansiali merupakani tiga keputusani utamai yangi harus dilakukani 
olehi suatu perusahaani yangi terdirii dari keputusani investasii, keputusani pendanaani, 
dani kebijakani deviden. Masing-masingi keputusani inii harus berorientasi padai 
pencapaian tujuani perusahaani. Kombinasi dari ketiganyai akani mampui 
memaksimumkani nilaii perusahaani. Ketiga keputusani finansiali inii 
diimplementasikani dalami kegiatan sehari-hari untuki mendapatkani laba. Semakini 
tinggii labai yangi diperolehi diharapkani akani dapati meningkatkani nilaii perusahaani 
yangi dapati dilihat dari tingginyai hargai sahami dari perusahaani. 
Keputusani investasii merupakani keputusani yangi berkaitan dengani 
pengalokasian danai yangi dimiliki ke dalami berbagai bentuk investasii yangi akani 
dapati mendatangkani keuntungani dii masa yangi akani datang. Menuruti signallingi  
theory,  pengeluarani  investasii  memberikani sinyali positifi mengenaii pertumbuhani 
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perusahaani dii masa yangi akani datang, sehinggai dapati meningkatkani  hargai  sahami  
yangi digunakani sebagaii  indikatori nilaii perusahaani (Wahyudi dani Pawestri, 2006).  
Keputusani pendanaani merupakani keputusani yangi ditetapkani olehi perusahaani 
dalami mencari danai untuki membiayai investasii dani menentukani komposisi 
sumber pendanaani (Efni, dkk, 2011). Berdasarkani sumber dananyai pendanaani 
perusahaani inii dikelompokani menjadii dua yaitui pendanaani internali yangi berasal 
dari dalami perusahaani berupa labai ditahan, dani pendanaani eksternal yaitui berupa 
hutang, dani hybrid securities. Pendanaani yangi berasal dari hutangi apabilai 
digunakani secarai efisien dani tepat sasaran, makai peningkatani hutangi inii akani 
direspon positifi olehi investori karenai penggunaan hutangi secarai tepat akani 
membantu meningkatkani kegiatan operasional perusahaani sehinggai akani mampui 
meningkatkani perolehan labai perusahaani.  
Kebijakani divideni padai dasarnyai merupakani penentuan besarnyai porsi 
keuntungani yangi akani diberikani kepadai pemegangi sahami. Besarnyai jumlahi 
divideni yangi dibagikani tergantung padai kebijakani divideni masing-masingi 
perusahaani. Semakini besari divideni yangi dibagikani akani semakini direspon positifi 
olehi pasar sehinggai mampui meningkatkani hargai sahami perusahaani yangi juga 
berpengaruhi terhadapi peningkatani nilaii perusahaani.  
Profitabilitasi digunakani olehi manajemen perusahaani sebagaii indikatori dalami 
mengelola sumber daya yangi dimiliki perusahaani yangi ditunjukani melalui labai 
yangi diperolehi olehi perusahaani. Keuntungani yangi didapatkani olehi perusahaani 
diperolehi dari penjualani dani keputusani investasii yangi dilakukani perusahaani. 
Tingginyai profitabilitasi yangi diperolehi perusahaani akani direspon positifi olehi 
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investori dikarenaikani investori melihat adanyai prospek perusahaani yangi baik dii 
masa yangi akani datang.  
Pertumbuhani (growth) adalahi seberapa jauh perusahaani mampui menempatkani 
diri dalami sistem ekonomii secarai keseluruhan ataui sistem ekonomii untuki industri 
yangi sama (Kasmir, 2010:116). Growth dinyatakani sebagaii pertumbuhani totali aseti 
dimana totali aseti masa lalu akani menggambarkani profitabilitasi yangi akani datang 
dani pertumbuhani yangi akani datang (Taswan, 2003 dalami Kusumajaya, 2011). 
Pertumbuhani aseti menggambarkani pertumbuhani aktiva perusahaani yangi akani 
mempengaruhii profitabilitasi perusahaani yangi meyakinii bahwai persentase 
perubahan totali aktiva merupakani indikatori yangi lebihi baik dalami mengukur 
growth perusahaani (Putrakrisnanda, 2009 dalami Kusumajaya, 2011). 
Alasan penelitii memilih perusahaani yangi terdaftari dii Bursai Efeki Indonesiai 
sebagaii obyek penelitiani, hali inii disebabkani perusahaani yangi terdaftari dii Bursai 
Efeki Indonesiai terdirii dari berbagai sektor industri sehinggai akani mampui 
mencerminkani reaksi pasar secarai keseluruhan. 
Berdasarkani uraian diatas makai yangi makai yangi menjadii pokok permasalahani 
dalami penelitiani inii adalahi : 
1) Apakahi keputusani investasii berpengaruhi terhadapi nilaii perusahaani? 
2) Apakahi keputusani pendanaani berpengaruhi terhadapi nilaii perusahaani? 
3) Apakahi kebijakani divideni berpengaruhi terhadapi nilaii perusahaani? 
4) Apakahi profitabilitasi berpengaruhi terhadapi nilaii perusahaani? 
5) Apakahi pertumbuhani perusahaani berpengaruhi terhadapi nilaii perusahaani? 
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Sesuai dengani pokok permasalahani yangi telahi dikemukakan, makai tujuani 
penelitiani inii adalahi: 
1) Untuki mengetahuii pengaruhi keputusani investasii terhadapi nilaii perusahaani 
2) Untuki mengetahuii pengaruhi keputusani pendanaani terhadapi nilaii perusahaani 
3) Untuki mengetahuii pengaruhi kebijakani divideni terhadapi nilaii perusahaani 
4) Untuki mengetahuii pengaruhi profitabilitasi  terhadapi nilaii perusahaani 
5) Untuki mengetahuii pengaruhi pertumbuhani perusahaani terhadapi nilaii 
perusahaani. 
Adapun manfaat yangi diharapkani dari penulisan penelitiani inii adalahi sebagaii 
berikut: 
1) Bagii Mahasiswa 
Bagii mahasiswa diharapkani penelitiani inii dapati menjadii pelatihan 
intelektual yangi dapati menambah pemahaman mengenaii pengaruhi 
keputusani investasii, keputusani pendanaani, kebijakani divideni, profitabilitasi, 
dani pertumbuhani perusahaani terhadapi nilaii perusahaani. 
2) Bagii Perusahaani 
Hasili penelitiani inii diharapkani dapati menjadii referensi bagii parai manajer 
dalami upaya memaksimalkani nilaii perusahaani sebagaii tujuani utamai 
perusahaani.  
3) Bagii Universitas Hindu Indonesiai 
Hasili penelitiani inii diharapkani akani melengkapi temuan-temuan empiris 
yangi telahi ada dii bidang akuntansii untuki kemajuan dani pengembangani 
ilmiah dii masa yangi akani datang. Hasili penelitiani inii juga diharapkani bisa 
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Menuruti Brigham and Houston (2006:40) sinyali ataui isyarat adalahi suatu 
tindakani yangi diambil olehi pihaki manajemen perusahaani yangi memberi petunjuk 
kepadai shareholder tentang prospek perusahaani dii masa yangi akani datang. 
Signallingi theory menekankani kepadai pentingnyai informasii yangi dikeluarkani 
olehi perusahaani terhadapi keputusani investasii pihaki diluar perusahaani. Informasii 
yangi diperlukani olehi investori untuki mengambil keputusani investasii dii pasar 
modali sebagaii alat analisisi yaitui informasii yangi lengkap, relevan, akurat dani tepat 
waktu. Tinggii rendahnyai nilaii sahami suatu perusahaani mencerminkani kinerjai 
perusahaani tersebuti. Apabilai tren kinerjai perusahaani tersebuti relatif stabil ataui 
meningkati akani memberikani sinyali positifi padai nilaii perusahaani yangi dapati 
dicerminkani dari hargai sahami perusahaani tersebuti yangi relatif stabil ataui 
cenderung meningkati.  
Keputusani Investasii 
Keputusani investasii adalahi keputusani yangi berkaitan dengani penentuan 
penggunaan danai yangi akani digunakani untuki melakukani investasii ke dalami 
berbagai bentuk investasii yangi akani dapati mendatangkani keuntungani dii masa 
yangi akani datang. Menuruti signallingi  theory,  pengeluarani  investasii  memberikani 
sinyali positifi mengenaii pertumbuhani perusahaani dii masa yangi akani datang, 
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sehinggai dapati meningkatkani  hargai  sahami  yangi digunakani sebagaii  indikatori 
nilaii perusahaani (Wahyudi dani Pawestri, 2006).  
Keputusani Pendanaani 
Keputusani pendanaani merupakani keputusani yangi ditetapkani olehi 
perusahaani dalami mencari danai untuki membiayai investasii dani menentukani 
komposisi sumber pendanaani (Efni, dkk, 2011). Jika dilihat berdasarkani 
sumbernyai pendanaani perusahaani dapati dikelompokani menjadii dua yaitui 
pendanaani internali yangi berasal dari dalami perusahaani berupa labai ditahan, 
sedangkani pendanaani eksternal yaitui pendanaani dari hutang, dani hybrid securities. 
Pendanaani yangi berasal dari pihaki eksternal perusahaani merupakani peningkatani 
hutangi jangka panjang perusahaani. Apabilai danai pihaki ketiga inii digunakani 
secarai efisien dani tepat sasaran, makai peningkatani hutangi inii tidaki akani mendapati 
respon negatifi dari calon investori. Penggunaan hutangi secarai tepat akani membantu 
meningkatkani kegiatan operasional perusahaani sehinggai akani mampui 
meningkatkani perolehan labai perusahaani. 
Kebijakani Divideni 
Kebijakani divideni padai dasarnyai  merupakani penentuan besarnyai porsi 
pembagian keuntungani yangi akani diberikani kepadai pemegangi sahami. Kebijakani 
keputusani pembayaran divideni merupakani hali yangi pentingi yangi menyangkut 
apakahi arus kas akani dibayarkani kepadai investori ataui akani ditahan untuki 
diinvestasikani kembali olehi perusahaani. Apabilai labai yangi diperolehi perusahaani 
dibagikani sebagaii divideni, makai akani mengurangi sumber danai internali. Namun 
apabilai labai yangi diperolehi dijadikani sebagaii labai ditahan makai danai internali 
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perusahaani akani semakini besar. Proporsi net income after tax yangi dibagikani 
sebagaii divideni biasanyai dipresentasikani dalami dividenid payout ratio (DPR). 
Dividenid payout ratio inilahi yangi menentukani besarnyai deviden per lembar sahami 
(dividenid per share). Jika divideni yangi dibagikani besari hali tersebuti akani direspon 
positifi olehi pasar sehinggai mampui meningkatkani hargai sahami perusahaani yangi 
juga berpengaruhi terhadapi peningkatani nilaii perusahaani. 
Profitabilitasi 
Profitabilitasi digunakani olehi manajemen perusahaani sebagaii indikatori 
dalami mengelola sumber daya yangi dimiliki perusahaani yangi ditunjukani melalui 
labai yangi diperolehi olehi perusahaani. Labai yangi dihasilkani perusahaani berasal 
dari keputusani investasii dani penjualani yangi dilakukani olehi perusahaani. 
Tingginyai profitabilitasi yangi diperolehi perusahaani akani direspon positifi olehi 
investori dikarenaikani investori melihat adanyai prospek perusahaani yangi baik dii 
masa yangi akani datang.  
Pertumbuhani Perusahaani 
Pertumbuhani (growth) adalahi seberapa jauh perusahaani mampui 
menempatkani diri dalami sistem ekonomii secarai keseluruhan ataui sistem ekonomii 
untuki industri yangi sama (Kasmir, 2010:116). Padai umumnya, perusahaani yangi 
tumbuh dengani cepat memperolehi hasili positifi dalami artian pemantapan posisi dii 
era persaingani, menikmati penjualani yangi meningkati secarai signifikani dani 
diiringi olehi adanyai peningkatani pangsa pasar. Pertumbuhani aseti menggambarkani 
pertumbuhani aktiva perusahaani yangi akani mempengaruhii profitabilitasi 
perusahaani yangi meyakinii bahwai persentase perubahan totali aktiva merupakani 
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indikatori yangi lebihi baik dalami mengukur growth perusahaani (Putrakrisnanda, 
2009 dalami Kusumajaya, 2011). 
Nilaii Perusahaani 
Nilaii perusahaani merupakani persepsi investori terhadapi keberhasilan 
perusahaani mengelola perusahaani yangi seringi dikaitkani dengani hargai sahami. 
Nilaii perusahaani digunakani sebagaii pengukur keberhasilan perusahaani karenai 
dengani meningkatnyai nilaii perusahaani berartii meningkatnyai kemakmurani 
pemilik perusahaani ataui pemegangi sahami. Semakini tinggii nilaii perusahaani makai 
semakini sejahtera pula parai pemiliknyai (Rakhimsyah dani Gunawan, 2011).  
Penelitiani terdahulu yangi digunakani dalami penelitiani inii adalahi penelitiani 
dari Dhani dani Utamai (2017), Ariada dani Suardika (2016), Muharti dani Anita 
(2017), Nurminda dkk (2017), Fenandar dani Raharja (2012), Suwardika dani 
Mustanda (2017), Suryawathy (2014) Penelitiani inii merupakani replikasi dari 
penelitiani yangi dilakukani sebelumnyai yaitui penelitiani Suryawathy (2014) hali 
yangi membedakani dengani penelitiani sebelumnyai adalahi jika padai penelitiani 
sebelumnyai profitabilitasi diproksikani dengani ROA, dalami penelitiani inii 
profitabilitasi dihitung dengani menggunakani ROE. Padai penelitiani sebelumnyai 
sampeli yangi digunakani adalahi perusahaani manufaktur, dalami penelitiani inii 




Keputusani investasii merupakani keseluruhan proses perencanaani dani 
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pengambilani keputusani mengenaii pengeluarani danai yangi jangka waktu 
kembalinyai danai tersebuti melebihi satu tahun ataui berjangka panjang (Sutrisno, 
2009:121). Keputusani investasii diproksikani melalui price earningi ratio (PER), 
apabilai PER perusahaani semakini tinggii makai akani membuati nilaii perusahaani 
akani naik dihadapan parai investori karenai PER yangi tinggii akani memberi 
pandangan bahwai perusahaani dalami keadaan sehat dani menunjukani pertumbuhani 
perusahaani (Rakhimsyah dani Gunawan, 2011). Hasili penelitiani yangi dilakukani 
olehi Muharti dani Anita (2017), Suryawathy (2014) menyatakani bahwai keputusani 
investasii berpengaruhi positifi terhadapi nilaii perusahaani. Berdasarkani uraian dii 
atas, makai hipotesisi yangi diajukani dalami penelitiani inii adalahi sebagaii berikut: 
H1: Keputusani investasii berpengaruhi terhadapi nilaii perusahaani. 
Keputusani pendanaani merupakani kebijakani tentang keputusani perusahaani 
dalami mencari danai untuki membiayai investasii dani menentukani komposisi 
sumber pendanaani. Keputusani pendanaani dalami penelitiani inii diproksikani 
melalui debt to equity ratio (DER). Nilaii DER yangi tinggii menunjukani nilaii 
hutangi yangi besar, hutangi yangi besari inii dapati digunakani sebagaii modali untuki 
membantu kegiatan operasional perusahaani, sehinggai mampui mengoptimalkani 
labai yangi diperolehi perusahaani yangi nantinyai dapati meningkatkani nilaii 
perusahaani. Hasili penelitiani yangi dilakukani olehi Muharti dani Anita (2017), 
Suryawathy (2014) menunjukani hasili yangi positifi terhadapi nilaii perusahaani. 
Berdasarkani uraian dii atas, makai hipotesisi yangi diajukani dalami penelitiani inii 
adalahi sebagaii berikut: 
H2: Keputusani Pendanaani berpengaruhi terhadapi Nilaii Perusahaani. 
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Kebijakani divideni adalahi keputusani tentang seberapa banyak labai saat inii 
yangi akani dibayarkani sebagaii divideni daripadai ditahan untuki diinvestasikani 
kembali dalami perusahaani. Kebijakani divideni diproksikani dengani dividenid 
payout ratio (DPR). Nilaii DPR yangi tinggii menunjukani tingkati pembagian 
keuntungani perusahaani yangi tinggi. Olehi karenai itu semakini tinggii divideni yangi 
dibayarkani perusahaani, makai semakini tinggii pula kesejahteraan parai pemegangi 
sahami, dimana hali inii akani berpengaruhi kepadai meningkatnyai hargai sahami 
perusahaani. Meningkatnyai hargai sahami berartii meningkatnyai nilaii perusahaani 
(Margaretha, 2014:328). Hasili penelitiani yangi terkait dengani pengaruhi kebijakani 
divideni terhadapi nilaii perusahaani masih menunjukkani hasili yangi beragam, 
sebagaii contoh penelitiani yangi dilakukani Muharti dani Anita (2017) menunjukani 
hasili kebijakani divideni berpengaruhi positifi terhadapi nilaii perusahaani sedangkani 
penelitiani yangi dilakukani olehi Suryawathy (2014) menunjukkani bahwai kebijakani 
divideni tidaki berpengaruhi terhadapi nilaii perusahaani. Berdasarkani uraian diatas, 
makai hipotesisi yangi diajukani dalami penelitiani inii adalahi sebagaii berikut: 
H3: Kebijakani Divideni berpengaruhi Terhadapi Nilaii Perusahaani 
Profitabilitasi digunakani olehi manajemen perusahaani sebagaii indikatori dalami 
mengelola sumber daya yangi dimiliki perusahaani yangi ditunjukani melalui labai 
yangi diperolehi olehi perusahaani. Profitabilitasi dapati diproksikani dengani return on 
equity (ROE) yangi merupakani rasio untuki mengukur labai bersih sesudah pajak 
dengani modali sendiri.. Makin tinggii rasio ini, makin baik. Artinya, posisi pemilik 
perusahaani semakini kuat (Kasmir, 2010:115). Semakini tinggii rasio profitabilitasi 
yangi dimiliki sebuah perusahaani akani mampui menarik minat investori untuki 
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menanamkani modalnyai diperusahaani. Tingginyai minat investori untuki 
menanamkani modali padai perusahaani akani meningkatkani hargai sahami, dimana 
hali inii akani mampui mempengaruhii nilaii perusahaani dii hadapan investori. Hasili 
penelitiani yangi terkait dengani pengaruhi profitabilitasi terhadapi nilaii perusahaani 
yaitui penelitiani yangi Dhani dani Utamai (2017), Nurminda,dkk (2017), Suryawathy 
(2014) menunjukkani bahwai profitabilitasi berpengaruhi positifi terhadapi nilaii 
perusahaani, sedangkani penelitiani yangi dilakukani olehi Apriada dani Suardikha 
(2016) menunjukani profitabilitasi tidaki berpengaruhi terhadapi nilaii perusahaani. 
Berdasarkani uraian diatas, makai hipotesisi yangi diajukani dalami penelitiani inii 
adalahi sebagaii berikut: 
H4: Profitabilitasi berpengaruhi terhadapi Nilaii Perusahaani 
Pertumbuhani (growth) merupakani perubahan totali aseti baik berupa 
peningkatani maupun penurunan yangi dialami olehi perusahaani selama satu periodei 
(satu tahun). Aseti adalahi aktiva yangi digunakani untuki aktivitas operasional 
perusahaani. Semakini besari aseti makai diharapkani semakini besari pula hasili 
operasional yangi akani dihasilkan. Pertumbuhani perusahaani inii sangati diharapkani 
olehi semua pihaki baik pihaki internali maupun pihaki eksternal perusahaani, karenai 
dengani adanyai pertumbuhani perusahaani mengindikasikani perkembangani usahai 
yangi positifi sehinggai mampui menarik minat investori untuki menanamkani 
modalnyai dii perusahaani (Suryawathy, 2014). Tingginyai minat investori untuki 
menanamkani modalnyai akani meningkatkani hargai sahami perusahaani, sehinggai 
berpengaruhi terhadapi nilaii perusahaani dii mata investori. Dengani demikian, 
semakini tinggii pertumbuhani perusahaani makai semakini tinggii pula nilaii 
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perusahaani. Hasili penelitiani yangi dilakukani olehi Dhani dani Utamai (2017), 
Suryawathy (2014), menunjukkani pertumbuhani perusahaani memilikii pengaruhi 
yangi positifi terhadapi nilaii perusahaani. Berdasarkani uraian diatas, makai hipotesisi 
yangi diajukani dalami penelitiani inii adalahi sebagaii berikut: 




Berdirinyai sebuah perusahaani memilikii tujuani yangi jelas, adapun tujuani 
perusahaani adalahi memaksimalkani nilaii perusahaani, dengani memaksimalkani 
nilaii perusahaani makai kemakmurani parai pemegangi sahami akani meningkati. Jadi, 
semakini tinggii nilaii perusahaani makai kemakmurani parai pemegangi sahami juga 
akani tinggi. Nilaii perusahaani memilikii arti yangi sangati pentingi hali tersebuti 
dikarenaikani Nilaii Perusahaani dapati menggambarkani seberapa besari perusahaani 
tersebuti dapati memberikani keuntungani bagii investori. Agar bisa memaksimalkani 
nilaii perusahaani tersebuti makai perusahaani dihadapkani padai keputusani keuangani 
yangi meliputi keputusani investasii, keputusani pendanaani dani keputusani yangi 
menyangkut pembagian laba. Parai manajer juga harus mampui mengoptimalkani 
perolehan labai serta pertumbuhani aseti yangi dimiliki agar dapati memaksimalkani 
nilaii perusahaani. 
Berdasarkani uraian yangi telahi dikemukakani diatas, makai sebagaii acuan untuki 
merumuskani hipotesisi, berikut disajikani kerangka pemikiran teoritis yangi 
dituangkani dalami model penelitiani seperti yangi ditunjukkani padai gambar berikut:  
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Gambar 3.1 
Pengaruhi Keputusani Finansiali, Profitabilitasi dani Pertumbuhani 









Penelitiani inii menggunakani dua jenis variabeli yaitui Variabeli terikat 
(dependeni) dani Variabeli bebasi (independeni). Variabeli terikat dalami penelitiani inii 
adalahi nilaii perusahaani (Y) yangi diukur menggunakani rasio Tobinis Q. Rasio 
Tobinis Q inii dinilaii bisa memberikani informasii palingi baik, karenai dalami Tobinis 
Q memasukkani semua unsur hutangi dani modali sahami perusahaani, seluruh aseti 
perusahaani dimasukan, tidaki hanyai sahami dani ekuitas saja. Dalami penelitiani ini, 
Tobinis Q dii ukur dengani menggunakani rumus yangi telahi dii modifikasi olehi Pruitt 






Hargai penutupan yangi digunakani adalahi hargai padai 31 Maret 2016-2019. 
MVE = Closingi Price × Q Shares  
DEBT = Current Liabilities + Long Term Liabilities 
Nilaii Perusahaani 
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TA = Totali Aktiva 
Keputusani investasii merupakani ketetapan yangi dibuat olehi pihaki perusahaani 
dalami mengalokasikani danai baik danai yangi berasal dari yangi berasal dari dalami 
perusahaani maupun danai yangi berasal dari luar perusahaani padai berbagai bentuk 
investasii aktiva dengani harapan mendapatkani keuntungani dii masa yangi akani 
datang. Skala pengukurani keputusani investasii dalami penelitiani inii adalahi price  
earningi  ratio, PER digunakani karenai rasio inii padai dasarnyai memberikani  
indikasi tentang jangka waktu yangi diperlukani untuki mengembalikani danai padai 







Hargai per lembar sahami yangi digunakani adalahi hargai sahami penutupan padai 31 
Desember 2015-2018. Sedangkani labai per lembar sahami yangi digunakani adalahi 
labai sesuai dengani laporani keuangani tahunan. 
Keputusani pendanaani merupakani keputusani perusahaani dalami mencari danai 
untuki membiayai investasii dani menentukani komposisi sumber pendanaani. 
Pengukurani keputusani pendanaani dalami penelitiani inii yaitui menggunakani skala 
debt to equity ratio (DER). Rasio inii digunakani untuki mengukur kemampuan 
perusahaani dalami membayar hutang-hutangi yangi dimilikinyai dengani modali ataui 
ekuitas yangi ada. Menuruti Kasmir (2010:123), DER dapati dihitung dengani 
menggunakani rumus : 
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 Kebijakani divideni adalahi keputusani tentang seberapa banyak   labai saat inii 
yangi akani dibayarkani sebagaii divideni daripadai ditahan untuki diinvestasikani 
kembali dalami perusahaani. Kebijakani divideni  dalami penelitiani inii 
dikonfirmasikani melalui  dividenid  payout  ratio  (DPR), yaitui besarnyai persentase 
labai bersih setelahi pajak yangi  dibagikani sebagaii divideni kepadai pemegangi 
sahami. Dividenid payout ratio inilahi yangi menentukani besarnyai divideni per 
lembar sahami (dividenid per share). Besarnyai DPR dapati dihitung dengani 





Profitabilitasi digunakani olehi manajemen perusahaani sebagaii indikatori dalami 
mengelola sumber daya yangi dimiliki perusahaani yangi ditunjukani melalui labai 
yangi diperolehi olehi perusahaani. Labai yangi dihasilkani perusahaani berasal dari 
penjualani dani keputusani investasii yangi dilakukani perusahaani. Profitabilitasi 
dalami penelitiani inii diukur dengani menggunakani ROE (return on equity). ROE 
digunakani dalami penelitiani inii karenai ROE secarai eksplisit memperhitungkani 
kemampuan perusahaani dalami menghasilkani return bagii pemegangi sahami biasa 
setelahi memperhitungkani bunga (biaya hutang) dani biaya sahami preferen. 
Menuruti Kasmir (2010:137), ROE dapati dihitung menggunakani rumus sebagaii 
berikut  : 
ROE= 
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Pertumbuhani (growth) merupakani perubahan totali aseti baik berupa 
peningkatani maupun penurunan yangi dialami olehi perusahaani selama satu periodei 
(satu tahun) (Kusumajaya, 2011). Growth dapati menunjukani seberapa jauh 
perusahaani mampui menempatkani diri dalami sistem ekonomii secarai keseluruhan 
ataui sistem ekonomii untuki industri yangi sama. Menuruti Kusumajaya (2011), 
pertumbuhani perusahaani dapati dihitung dengani menggunakani rumus sebagaii 
berikut: 
Perubahan TA= 




Perubahan TA : Perubahan totali aktiva 
Aktiva t : Jumlahi aktiva periodei tertentu 
Aktiva t-1 :Jumlahi aktiva periodei tertentu dikurangi periodei sebelumnya 
Populasi dalami penelitiani inii adalahi seluruh perusahaani yangi terdaftari dii 
Bursai Efeki Indonesiai periodei 2015 sampai dengani 2018. Jumlahi  perusahaani yangi  
terdaftari  dii  BEI  periodei  2015-2018 adalahi sebanyaki 627 perusahaani, dengani 
menggunakani metode purposive samplingi  dalami  penentuan  sampeli diperolehi 
sampeli sebanyaki 20 perusahaani. Purposive samplingi adalahi tekniki pengambilani 
sampeli dengani pertimbangani dani kriteria tertentu (Sugiyono, 2007:122). Kriteria 
yangi digunakani adalahi perusahaani yangi memilikii laporani keuangani yangi lengkap 
dani membagikani deviden berturut–turut selama periodei 2015-2018. Penentuan 
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Tabel 3.1 
Penentuan Sampeli Penelitiani 
Keterangan Jumlahi Perusahaani 
Perusahaani yangi terdaftari dii Bursai Efeki Indonesiai 
periodei 2015 sampai dengani 2018 
627 
Perusahaani yangi tidaki membagikani divideni berturut-
turut periodei 2015 sampai dengani 2018 
(607) 
Jumlahi sampeli penelitiani 20 
Totali pengamatani 20 sampeli × 4 tahun 80 
Sumber : www.idx.co.id, datai diolahi (2019) 
 
Tekniki Analisisi Data 
Tekniki analisisi datai yangi digunakani dalami penelitiani inii adalahi analisisi 
regresii linear bergandai dengani program SPSS (Statistical Product and Service 
Solution) yangi digunakani untuki mengetahuii pengaruhi dani menunjukani hubungani 
variabeli independeni terhadapi variabeli dependeni.  Tekniki analisisi datai pertama 
yaitui statistiki deskriptifi yangi digunakani untuki mengetahuii keputusani investasii, 
keputusani pendanaani, kebijakani divideni, profitabilitasi, dani pertumbuhani 
perusahaani. Pengukurani yangi digunakani adalahi nilaii minimumi, nilaii maksimumi, 
nilaii rata-rata dani standari deviasi. 
Sebelum dii ujii dengani analisisi regresii linieri bergandai datai yangi diperolehi dii 
ujii terlebihi dahulu dengani menggunakani ujii asumsi klasik yangi terdirii dari ujii 
normalitasi, ujii heterokedastisitasi, ujii auto korelasii, dani ujii multikoloneritasi, agar 
hasili regresii yangi diperolehi merupakani estimasi yangi tepat. Adapun model regresii 
linieri bergandai dalami penelitiani inii adalahi sebagaii berikut: 
TOBINiS Q= α+β1 PER+β2 DER+β3 DPR+ 4 ROE+β5 GROWTH+e 
Keterangan : 
TOBINiS Q : Nilaii perusahaani 
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PER  : Price earningi ratio (keputusani investasii) 
DER  : Debt to equity ratio (keputusani pendanaani) 
DPR  : Divideni payout ratio (kebijakani divideni) 
ROE  : Return on equity (profitabilitasi) 
GROWTH : Pertumbuhani perusahana 
β   : Koefisen regresii 
α   : Konstanta 
e   : Kesalahani residual 
Berdasarkani hasili analisisi regresii linieri bergandai, selanjutnyai dapati diamati 
hasili ujii kelayakani model yangi terdirii dari koefisieni determinasii (R²), ujii F dani 
ujii t (ujii hipotesisi). Ujii F dilakukani untuki mengetahuii apakahi model layak ataui 
tidaki digunakani dalami penelitiani dani sebagaii alat analisisi untuki mengujii 
pengaruhi variabeli bebasi terhadapi variabeli terikat. Apabilai nilaii signifikansii α < 
0,05 makai model regresii dinyatakani layak sebagaii model penelitiani. 
Koefisieni determinasii (R²) merupakani suatu ukuran yangi pentingi dalami 
regresii karenai dapati menginformasikani baik tidaknyai model regresii yangi 
terestimasi. Nilaii koefisieni determinisai (R²) mencerminkani seberapa variasi dari 
variabeli terikat dapati diterangkani olehi variabeli bebasi menuruti Ghozali (2012:97). 
Menuruti Ghozali (2012:98) Ujii Statistiki t (Ujii Hipotesisi) disebut juga sebagaii 
ujii signifikansii individuial. Ujii inii menunjukani seberapa jauh pengaruhi variabeli 
independeni secarai individui terhadapi variabeli dependeni. Adapun kriteria 
pengambilani keputusani : 
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1. Jika nilaii signifikani ≤ 0,05 berartii variabeli independeni berpengaruhi terhadapi 
variabeli dependeni. 
2. Jika nilaii signifikani > 0,05 berartii variabeli independeni tidaki berpengaruhi 
terhadapi variabeli dependeni. 
 
HASILI DANI PEMBAHASAN 
Analisisi Statistiki Deskriptifi 
Analisisi statistiki deskriptifi merupakani alat statistiki yangi berfungsi 
mendeskripsikani ataui memberi gambaran terhadapi objek yangi diteliti melalui datai 
sampeli. Statistiki deskriptifi menggambarkani distribusii datai yangi terdirii dari nilaii 
minimumi, nilaii maksimumi, nilaii rata-rata dani nilaii standari deviasi atas datai yangi 
digunakani dalami penelitiani ini. Hasili olahi datai deskriptifi dapati dilihat padai Tabel 
4.1 sebagaii berikut : 
Tabel 4.1 
Analisisi Statistiki Deskriptifi 
 
        Sumber : Lampiran 3 
Berdasarkani Tabel 4.1 diatas dapati dilihat bahwai jumlahi sampeli ataui N datai 
valid yangi akani diteliti adalahi 80 sampeli, gambaran tentang distribusii datai adalahi 
sebagaii berikut: Sampeli datai Keputusani Investasii yangi diukur dengani 
N Minimum Maximum Mean Std. 
Deviation
Keputusan Investasi 80 .13 86.88 216.706 1.559.343
Keputusan Pendanaan 80 .08 5.60 10.360 113.334
Kebijakan Dividen 80 6.47 145.92 494.255 2.973.724
Profitabilitas 80 3.18 135.85 262.994 3.188.313
Pertumbuhan Perusahaan 80 -10.52 50.59 90.127 1.037.917
Nilai Perusahaan 80 .45 20.82 33.642 488.178
Valid N (listwise) 80
Descriptive Statistics
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menggunakani price earningi ratio (PER) memilikii nilaii minimumi 0,13 perseni dani 
maksimumi 86,88 perseni dengani rata-rata 21,67 perseni dani standari deviasi 15,59 
persen. Sampeli datai Keputusani Pendanaani dengani menggunakani debt to equity 
ratio (DER) memilikii nilaii minimumi 0,08 perseni dani maksimumi 5,60 dengani 
rata-rata 1,03 perseni dani standari deviasi 1,13 persen. Sampeli datai Kebijakani 
Divideni yangi diproksikani melalui dividenid payout ratio (DPR) memilikii nilaii 
minimumi 6,47 perseni dani maksimumi 145,92 perseni dengani rata-rata 49,42 perseni 
dani standari deviasi 29,73 persen. Sampeli datai Profitabilitasi yangi diukur melaui 
return on equity (ROE) memilikii nilaii minimumi 3,18 perseni dani maksimumi 
135,85 perseni dengani rata-rata 26,29 perseni dani standari deviasi 31,88 persen. 
Sampeli datai Pertumbuhani Perusahaani (GROWTH) memilikii nilaii minimumi yaitui 
-10,52 perseni dani maksimumi 50,59 perseni dengani rata-rata 9,01 perseni dani 
standari deviasi 10,37 persen. Sampeli datai Nilaii Perusahaani yangi diproksikani 
melalui Tobinis Q memilikii nilaii minimumi 0,45 perseni dani maksimumi 20,82 
perseni dengani rata-rata 3,36  perseni dani standari deviasi 4,88  persen. 
Ujii asumsi klasik inii bertujuani untuki mengetahuii dani mengujii kelayakani atas 
model regresii yangi digunakani dalami penelitiani ini. Pengujiani inii terdirii dari: 
Ujii normalitasi bertujuani untuki mengujii apakahi dalami model regresii, variabeli 
residualnyai mempunyai distribusii normal ataui tidaki normal. Model regresii yangi 
baik adalahi datai yangi terdistribusii normal. Pengujiani normalitasi dalami penelitiani 
inii dilakukani dengani menggunakani ujii statistiki Kolmogorov-Smirnov (K-S). Hasili 
pengujiani normalitasi dapati dilihat padai Tabel 4.2: 
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Tabel 4.2 
Hasili Ujii Normalitasi 
 
   Sumber : Lampiran 4 
Berdasarkani Tabel 4.2, nilaii sig 0,695 lebihi besari dari 0,05 sehinggai dapati 
disimpulkani bahwai nilaii residual ataui model regresii berdistribusii normal. 
Pengujiani heterokedastisitasi dilakukani untuki melihat apakahi dalami modali 
regresii terjadi ketidaksamaan varian dari residual satu pengamatani ke pengamatani 
yangi lain. Pengujiani inii dilakukani dengani ujii Glejser dengani melihat tingkati 
signifikansii. Jika tingkati signifikansii berada dii atas 0,05 makai model regresii inii 
bebasi dari heterokedastisitasi. Hasili ujii heteroskedastisitas dapati dilihat padai Tabel 
4.3: 
Tabel 4.3 
Hasili Ujii Heteroskedasitas 
 











a. Test distribution is Normal.









B Std. Error Beta
(Constant) 1.021 .093 10.981 .000
FdX1 .000 .005 -.007 -.046 .963
FdX2 -.007 .066 -.016 -.104 .918
FdX3 -.001 .003 -.059 -.432 .667
FdX4 .002 .003 .131 .891 .376
FdX5 .002 .006 .033 .259 .7971
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Berdasarkani Tabel 4.3 dapati dilihat bahwai nilaii signifikansii untuki masing-
masingi variabeli bebasi terhadapi nilaii absolute residual lebihi besari dari 0,05. Jadi 
dapati disimpulkani bahwai tidaki terjadi heteroskedastisitas padai model regresii 
dalami penelitiani ini. 
Ujii autokorelasii bertujuani untuki mengujii apakahi dalami model regresii linear 
ada korelasii antarai kesalahani pengganggu padai periodei t dengani kesalahani 
pengganggu padai periodei t-1 (sebelumnya). Pengujiani inii dilakukani dengani Ujii 
Durbin-Watson. Hasili ujii autokorelasii disajikani padai Tabel 4.4: 
Tabel 4.4 
Hasili Ujii Autokorelasii 
 
 Sumber : Lampiran 4 
Berdasarkani hasili padai Tabel 4.4, nilaii Durbin-Watson yangi diperolehi sebesari 
2,092. Sedangkani dari tabel Durbin-Watson dengani signifikansii 0,05, jumlahi datai 
(n) = 80, dani jumlahi variabeli independeni 5 (K=5)  diperolehi nilaii dL sebesari 1,456 
dani dU sebesari 1,801. Nilaii DW sebesari 2,092  lebihi besari dari batas atas (dU) 
yakni 1,801 dani kurang dari 4-dU (4-1,801 = 2,199) dapati disimpulkani bahwai 
tidaki terdapati autokorelasii. Dengani kata lain nilaii Durbin-Watson sebesari 2,092 
terletak diantarai nilaii dU dani 4-dU yangi merupakani daerah bebasi autokorelasii. Hali 
inii berartii datai penelitiani inii tidaki mengandung gejala autokorelasii.  
Ujii Multikolinearitasi bertujuani untuki mengetahuii hubungani yangi bermakna 
antarai setiap variabeli bebasi dalami suatu model regresii. Pengujiani inii dilakukani 
Model R R Square Adjusted R 
Square




.961 .958 133.349 2.092
Model Summary
b
a. Predictors: (Constant), FdX5, FdX2, FdX3, FdX4, FdX1
b. Dependent Variable: FdY
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dengani menggunakani tolerance value dani variance inflation factor (VIF). Jika 
nilaii tolerance lebihi besari dari 0,10 ataui VIF kurang dari 10, makai model 
dikatakani bebasi dari gejala multikolinearitasi.  
Hasili pengujiani multikolinearitasi dapati dilihat padai Tabel 4.5: 
 
Tabel 4.5 
Hasili Ujii Multikolinearitasi 
 
Sumber: Lampiran  4 
Berdasarkani Tabel 4.5, dapati dilihat bahwai nilaii tolerance > 0,10 dani nilaii VIF 
< 10, makai dapati disimpulkani dalami model regresii tidaki terjadi multikolinearitasi. 
Analisisi koefisieni determinasii (R²)  bertujuani untuki mengukur seberapa besari 
variabeli bebasi mampui menjelaskani perubahan variabeli terikatnya. Dalami 
penelitiani inii koefisieni determinasii dilihat melalui nilaii adjusted R2 yangi dapati 
dilihat padai Tabel 4.6 : 
Tabel 4.6 
Hasili Koefisieni Determinasii 
 
 Sumber : Lampiran 5 
Standardized 
Coefficients
B Std. Error Beta Tolerance VIF
(Constant) -.324 .157 -2.061 .043
FdX1 .032 .008 .120 3.925 .000 .625 1.599
FdX2 -.220 .112 -.059 -1.965 .054 .638 1.567
FdX3 .013 .005 .075 2.749 .008 .784 1.275
FdX4 .142 .005 .904 30.923 .000 .683 1.463
FdX5 -.031 .011 -.073 -2.913 .005 .925 1.081
1





t Sig. Collinearity Statistics









a. Predictors: (Constant), FdX5, FdX2, FdX3, FdX4, FdX1
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Tabel 4.6 menunjukkani nilaii adjusted R2 sebesari 0,958 yangi memilikii arti 
bahwai 95,8% perubahan nilaii perusahaani dapati dijelaskani olehi variabeli keputusani 
investasii, keputusani pendanaani, kebijakani divideni, profitabilitasi dani 
pertumbuhani perusahaani. Sedangkani sisanyai 4,2% dipengaruhii olehi variabeli lain 
diluar model. 
Ujii statistiki F menunjukkani apakahi semua variabeli bebasi yangi dimasukani 
dalami model, mempunyai pengaruhi secarai bersama-sama terhadapi variabeli 
terikat. Kriteria pengujiani inii adalahi jika p-value < 0,05 makai hipotesisi alternatif 
diterimai dani jika p-value > 0,05 makai hipotesisi alternatif ditolak. Hasili pengujiani 
disajikani dalami Tabel 4.7: 
Tabel 4.7 
Hasili Analisisi Ujii Statistiki F 
 
Sumber : Lampiran 5 
Berdasarkani Tabel 4.7 dapati dilihat p-value sebesari 0,000 yangi lebihi kecil dari 
0,05. Olehi karenai p-value yangi lebihi kecil dari 0,05, makai hipotesisi alternatif 
diterimai. Hali inii berartii model regresii dapati digunakani untuki memprediksi nilaii 
perusahaani ataui dapati dikatakani bahwai keputusani investasii, keputusani 
pendanaani, kebijakani divideni, profitabilitasi dani pertumbuhani perusahaani secarai 







Regression 2.928.143 5 585.629 329.337 .000
b






a. Dependent Variable: FdY
b. Predictors: (Constant), FdX5, FdX2, FdX3, FdX4, FdX1
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Ujii statistiki t inii bertujuani untuki mengetahuii seberapa jauh pengaruhi variabeli 
independeni secarai individui terhadapi variabeli dependeni. Hasili pengujiani statistiki 
t inii dapati dilihat padai tabel 4.8 berikut ini: 
Tabel 4.8 
Hasili Pengujiani Regresii Linear 
 
Sumber : Lampiran 5 
1. Pengaruhi Keputusani Investasii Terhadapi Nilaii Perusahaani 
Berdasarkani hasili ujii statistiki, diperolehi nilaii koefisieni regresii variabeli 
keputusani investasii (PER) sebesari 0,032 dengani taraf signifikansii 0,000, sehinggai 
dengani tingkati signifikani dibawah 0,05 dapati disimpulkani bahwai keputusani 
investasii berpengaruhi positifi dani signifikani terhadapi nilaii perusahaani. Dengani 
demikian hipotesisi 1 yangi diajukani dalami penelitiani inii diterimai. 
Hasili penelitiani inii menunjukani bahwai Keputusani Investasii yangi tepat yangi 
diambil olehi perusahaani akani mampui mengoptimalkani produktivitas perusahaani 
sehinggai akani mampui mempengaruhii pendapatani yangi akani diperolehi olehi 
perusahaani. Jika dikaji berdasarkani teori sinyali (signallingi theory), pengeluarani 
modali yangi dilakukani olehi perusahaani memilikii arti yangi sangati pentingi dalami 
upaya memaksimumkani nilaii perusahaani. Jenis investasii yangi diambil olehi 
perusahaani akani mampui memberi sinyali tentang pertumbuhani pendapatani yangi 
Standardized 
Coefficients
B Std. Error Beta
(Constant) -.324 .157 -2.061 .043
FdX1 .032 .008 .120 3.925 .000
FdX2 -.220 .112 -.059 -1.965 .054
FdX3 .013 .005 .075 2.749 .008
FdX4 .142 .005 .904 30.923 .000
FdX5 -.031 .011 -.073 -2.913 .0051
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diharapkani akani diperolehi dimasa yangi akani datang, sehinggai akani mampui 
meningkatkani hargai sahami perusahaani yangi merupakani indikatori dari nilaii 
perusahaani. Hasili penelitiani inii sejalan dengani hasili penelitiani yangi dilakukani 
olehi Muharti dani Anita (2017) serta penelitiani yangi dilakukani  Suryawathy (2014) 
yangi menunjukkani bahwai keputusani investasii berpengaruhi positifi dani signifikani 
terhadapi nilaii perusahaani. 
2. Pengaruhi Keputusani Pendanaani Terhadapi Nilaii Perusahaani 
Berdasarkani hasili ujii statistiki, diperolehi nilaii koefisieni regresii variabeli 
keputusani pendanaani (DER) sebesari -0,220 dengani taraf signifikansii 0,054, 
sehinggai dengani tingkati signifikani diatas 0,05 hali inii berartii keputusani pendanaani 
tidaki berpengaruhi signifikani terhadapi nilaii perusahaani. Dengani demikian 
hipotesisi 2 yangi diajukani dalami penelitiani inii ditolak. 
Hasili penelitiani menunjukkani bahwai keputusani pendanaani tidaki memilikii 
pengaruhi yangi signifikani terhadapi nilaii perusahaani. Hali inii menunjukani bahwai 
jumlahi hutangi yangi dimiliki olehi perusahaani tidaki akani berpengaruhi terhadapi 
nilaii perusahaani. Dengani tingkati signifikansii sebesari 0,054, dimana nilaii tersebuti 
lebihi besari dari 0.05 (α) makai dapati disimpulkani besari kecilnyai hutangi yangi 
dimiliki perusahaani tidaki terlalu diperhatikani olehi investori, karenai investori lebihi 
melihat bagaimana pihaki manajemen perusahaani menggunakani danai tersebuti 
dengani efektif dani efisien untuki mencapai nilaii tambah bagii perusahaani. Hasili 
penelitiani inii sejalan dengani hasili penelitiani yangi dilakukani olehi Fenandar dani 
Raharja (2012) yangi menunjukkani bahwai keputusani pendanaani tidaki berpengaruhi 
signifikani terhadapi nilaii perusahaani. 
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3. Pengaruhi Kebijakani Divideni Terhadapi Nilaii Perusahaani 
Berdasarkani hasili ujii statistiki, diperolehi nilaii koefisieni regresii variabeli 
kebijakani divideni (DPR) sebesari 0,013 dengani taraf signifikansii 0,008, sehinnga 
dengani tingkati signifikani dibawah 0,05 hali inii berartii kebijakani divideni 
berpengaruhi positifi dani signifikani terhadapi nilaii perusahaani. Dengen demikian 
hipotesisi 3 yangi diajukani dalami penelitiani inii diterimai. 
Hasili penelitiani inii menunjukani bahwai Kebijikani Divideni berpengaruhi positifi 
dani signifikani terhadapi Nilaii Perusahaani Kebijakani divideni diproksikani dengani 
dividenid payout ratio (DPR). Nilaii DPR yangi tinggii menunjukani tingkati 
pembagian keuntungani perusahaani yangi tinggi. Olehi karenai itu semakini tinggii 
divideni yangi dibayarkani perusahaani, makai semakini tinggii pula kesejahteraan parai 
pemegangi sahami, dimana hali inii akani berpengaruhi kepadai meningkatnyai hargai 
sahami perusahaani. Meningkatnyai hargai sahami berartii meningkatnyai nilaii 
perusahaani (Margaretha, 2014:328). Hasili penelitiani inii sejalan dengani penelitiani 
yangi dilakukani olehi Muharti dani Anita (2017)  yangi menunjukkani bahwai 
kebijakani divideni berpengaruhi positifi dani signifikani terhadapi nilaii perusahaani. 
4. Pengaruhi Profitabilitasi Terhadapi Nilaii Perusahaani 
Berdasarkani hasili ujii statistiki, diperolehi nilaii koefisieni regresii variabeli 
profitabilitasi (ROE) sebesari 0,142  dengani taraf signifikansii 0,000, sehinnga 
dengani tingkati signifikani dibawah 0,05 hali inii berartii Profitabilitasi berpengaruhi 
positifi dani signifikani terhadapi nilaii perusahaani. Dengen demikian hipotesisi 4 
yangi diajukani dalami penelitiani inii diterimai. 
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Hali inii dapati disimpulkani bahwai semakini tinggii labai bersih yangi dihasilkani 
perusahaani yangi diidentifikasikani dengani nilaii ROE yangi semakini besari makai 
nilaii perusahaani akani semakini tinggi. Kemampuan perusahaani dalami 
memaksimalkani labai yangi diperolehi akani direspon positifi olehi investori karenai 
investori melihat adanyai harapan atas return yangi akani diperolehi apabilai 
menanamkani dananyai padai perusahaani tersebuti. Hali inii akani mampui 
meningkatkani hargai sahami perusahaani, dimana hargai sahami yangi tinggii akani 
mencerminkani nilaii perusahaani yangi tinggii pula. Hasili penelitiani inii sejalan 
dengani penelitiani yangi dilakukani olehi Dhani dani Utamai (2017), Nurminda,dkk 
(2017), Suryawathy (2014) yangi menunjukkani bahwai profitabilitasi berpengaruhi 
positifi dani signifikani terhadapi nilaii perusahaani. 
5. Pengaruhi Pertumbuhani Perusahaani Terhadapi Nilaii Perusahaani 
Berdasarkani hasili ujii statistiki, diperolehi nilaii koefisieni regresii variabeli 
pertumbuhani perusahaani (GROWTH) sebesari -0,031 dengani taraf signifikansii 
0,005, sehinnga dengani tingkati signifikani dibawah 0,05 hali inii berartii 
pertumbuhani perusahaani berpengaruhi negatifi dani signifikani terhadapi nilaii 
perusahaani. Dengen demikian hipotesisi 5 yangi diajukani dalami penelitiani inii 
diterimai.  
Hali inii dapati disimpulkani bahwa, jika pertumbuhani perusahaani semakini cepat 
akani berakibat padai penurunan nilaii perusahaani. Penurunan inii dapati terjadi 
karenai perusahaani yangi memilikii pertumbuhani yangi sangati cepat membutuhkani 
danai yangi besari untuki melakukani kegiatan investasii perusahaani, baik danai yangi 
bersumber dari dalami perusahaani maupun dari luar perusahaani. Padai saat kegiatan 
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reinvestasii perusahaani lebihi banyak menggunakani pendanaani yangi brasal dari 
dalami perusahaani makai labai yangi dihasilkani dari kegiatan operasional akani lebihi 
banyak digunakani untuki membiayai kegiatan investasii tersebuti daripadai 
dibagikani sebagaii divideni. Hali tersebuti dapati menimbulkani respon negatifi dari 
calon investori sehinggai dapati mengakibatkani menurunnyai penawaran sahami 
perusahaani dii pasar modal. Hasili penelitiani inii sejalan dengani penelitiani yangi 
dilakukani olehi Suwardika dani Mustanda (2017) yangi menunjukani bahwai 
pertumbuhani perusahaani berpengaruhi negatifi dani signifikani terhadapi nilaii 
perusahaani. 
 
SIMPULANI DANI SARAN 
Penelitiani inii mengujii pengaruhi keputusani investasii, keputusani pendanaani, 
kebijakani deviden, profitabilitasi, dani pertumbuhani perusahaani terhadapi nilaii 
perusahaani. Dari lima hipotesisi yangi diajukani dalami penelitiani ini, empat 
hipotesisi diterimai dani 1 hipotesisi dii tolak. Berikut adalahi kesimpulani yangi dapati 
diambil dari penelitiani inii : 
1) Berdasarkani hasili ujii statistiki, diperolehi nilaii koefisieni regresii variabeli 
keputusani investasii (PER) sebesari 0,032 dengani taraf signifikansii 0,000. Hali 
inii menunjukani bahwai variabeli keputusani investasii berpengaruhi positifi dani 
signifikani terhadapi nilaii perusahaani. Keputusani investasii yangi tepat akani 
mampui mengoptimalkani produktivitas perusahaani sehinggai akani 
meningkatkani pendapatani perusahaani. 
 
449 | H i t a _ A k u n t a n s i  d a n  K e u a n g a n  
 
Hita Akuntansi dan Keuangan 
Universitas Hindu Indonesia 
Edisi Oktober 2020 
2) Berdasarkani hasili ujii statistiki, diperolehi nilaii koefisieni regresii variabeli 
keputusani pendanaani (DER) sebesari -0,220 dengani taraf signifikansii 0,054. 
Hali inii menunjukani bahwai variabeli keputusani pendanaani tidaki berpengaruhi 
signifikani terhadapi nilaii perusahaani. Hali tersebuti dikarenaikani investori lebihi 
melihat bagaimana pihaki manajemen perusahaani menggunakani danai tersebuti 
dengani efektif dani efisien untuki mencapai nilaii tambah bagii perusahaani.  
3) Berdasarkani hasili ujii statistiki, diperolehi nilaii koefisieni regresii variabeli 
kebijakani deviden (DPR) sebesari 0,013 dengani taraf signifikansii 0,008. 
Semakini tinggii divideni yangi dibayarkani perusahaani, makai semakini tinggii 
pula kesejahteraan parai pemegangi sahami, dimana hali inii akani berpengaruhi 
kepadai meningkatnyai hargai sahami perusahaani. Meningkatnyai hargai sahami 
berartii meningkatnyai nilaii perusahaani (Margaretha, 2014:328). 
4) Variabeli keputusani finansiali yangi terdirii dari keputusani investasii (PER), 
keputusani pendanaani (DER), dani kebijakani divideni (DPR) secarai bersama-
sama berpengaruhi terhadapi nilaii perusahaani padai perusahaani yangi terdaftari 
dii Bursai Efeki Indonesiai periodei 2015-2018. 
5) Berdasarkani hasili ujii statistiki, diperolehi nilaii koefisieni regresii variabeli 
profitabilitasi (ROE) sebesari 0,142 dengani taraf signifikansii 0,000. Hali inii 
menunjukani bahwai variabeli profitabilitasi berpengaruhi positifi dani signifikani 
terhadapi nilaii perusahaani. Kemampuan perusahaani dalami memaksimalkani 
labai yangi diperolehi akani direspon positifi olehi investori karenai investori melihat 
adanyai harapan atas return yangi akani diperolehi apabilai menanamkani dananyai 
padai perusahaani tersebuti. Hali inii akani mampui meningkatkani hargai sahami 
 
450 | H i t a _ A k u n t a n s i  d a n  K e u a n g a n  
 
Hita Akuntansi dan Keuangan 
Universitas Hindu Indonesia 
Edisi Oktober 2020 
perusahaani, dimana hargai sahami yangi tinggii akani mencerminkani nilaii 
perusahaani yangi tinggii pula. 
6) Berdasarkani hasili ujii statistiki, diperolehi nilaii koefisieni regresii variabeli 
pertumbuhani perusahaani (Growth) sebesari -0,031 dengani taraf signifikansii 
0,005. Hali inii dapati disimpulkani bahwa, jika pertumbuhani perusahaani 
semakini cepat akani berakibat padai penurunan nilaii perusahaani. Penurunan inii 
dapati terjadi karenai perusahaani yangi memilikii pertumbuhani yangi sangati cepat 
membutuhkani danai yangi besari untuki melakukani kegiatan investasii 
perusahaani, baik danai yangi bersumber dari dalami perusahaani maupun dari luar 
perusahaani. Hali tersebuti dapati menimbulkani respon negatifi dari calon investori 
sehinggai dapati mengakibatkani menurunnyai penawaran sahami perusahaani dii 
pasar modal.  
 
Berdasarkani kesimpulani dani keterbatasan penelitiani yangi telahi diuraikani 
diatas, makai dapati disampaikani saran diantarainya: 
1) Bagii perusahaani, diharapkani perusahaani lebihi bijaksana lagi dalami 
mengambil keputusani investasii yangi dilakukani perusahaani, karenai keputusani 
investasii yangi dilakukani akani mempengaruhii nilaii perusahaani. Selain itu, 
perusahaani juga harus lebihi mengoptimalkani perolehan labai dani 
memaksimalkani pertumbuhani perusahaani, karenai kamampuan perusahaani 
dalami menghasilkani labai dani perkembangani dari perusahaani akani 
mempengaruhii nilaii perusahaani. Disampingi itu perusahaani juga harus 
mempertimbangkani penggunaan modali yangi berasal dari hutang, karenai 
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penggunaan hutangi yangi terlalu tinggii bisa menyebabkani resiko perusahaani 
juga semakini tinggi, hali inii akani berdampak padai turunnyai nilaii perusahaani. 
2) Bagii investori, sebelum menanamkani dananyai padai satu perusahaani 
diharapkani investori lebihi memperhatikani keputusani investasii yangi diambil 
perusahaani tersebuti apakahi sudah merupakani keputusani investasii yangi tepat 
ataui belum. Investori juga harus memperhatikani kemampuan perusahaani dalami 
menghasilkani laba, apakahi kemampuan perusahaani dalami menghasilkani labai 
sudah maksimal ataui belum. Disampingi itu, investori juga harus 
memperhatikani pertumbuhani dari perusahaani tersebuti apakahi pertumbuhani 
perusahaani mengalami peningkatani atauipun penurunan. Investori juga perlu 
memperhatikani jumlahi modali yangi berasal dari hutangi yangi digunakani olehi 
perusahaani. Penggunaan hutangi yangi tinggii bisa membuati resiko perusahaani 
juga semakini tinggi, hali inii bisa saja membuati perusahaani mengalami kesulitan 
keuangani, ataui bahkani kebangkrutan. 
3) Bagii akademisi, nilaii adjusted R² 0,958  dalami penelitiani inii adalahi sebesari  
yangi memilikii arti bahwai 95,8% perubahan nilaii perusahaani dapati dijelaskani 
olehi variabeli keputusani investasii, keputusani pendanaani, kebijakani divideni, 
profitabilitasi dani pertumbuhani perusahaani. Sedangkani sisanyai 4,2 % 
dipengaruhii olehi variabeli lain diluar model. Sehinggai untuki penelitii 
selanjutnyai diharapkani bisa mengembangkani penelitiani inii dengani 
menambahkani variabeli lain yangi bisa mempengaruhii nilaii perusahaani, seperti 
seperti mekanisme corporate governance, corporate social responsibility, 
ukuran perusahaani, struktur modal, kebijakani manajerial, kepemilikani 
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institusional dani lainnya, sehinggai hasili penelitiani bisa menggambarkani 
kondisi yangi sebenarnya. 
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